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RESUMO: Esta pesquisa realizou um levantamento do tipo Survey, e  está baseada nas 
produções científicas relacionadas ao gerenciamento tributário (GT) e à linha de pesquisa 
de Contabilidade e Mercado de Capitais, publicadas nos principais journals internacionais, 
no período de 2000 a 2012, classificados pela CAPES como nível A1, A2 e B, da área de 
Contabilidade, Economia, Administração e Finanças. Quanto à metodologia, trata-se de um 
estudo bibliométrico de natureza descritiva com abordagem qualitativa, que explorou 15.095 
artigos coletados nos periódicos listados na CAPES, dos quais foram identificados 760 
artigos relacionados com pesquisas voltadas para a contabilidade tributária, representando 
5,03% das publicações, sendo que, destes, 143 artigos (18,82%) estão relacionados à 
contabilidade tributária e ao mercado de capitais. Os resultados sugerem que os principais 
tópicos pesquisados foram GT e valor da firma (14,69%), GT e o retorno das ações 
(13,99%), e GT e a qualidade do lucro (9,09%). Dentre os autores, Mihir A. Desai é o que 
mais publicou e John R. Graham é o mais citado de forma geral e que, por sua vez, possui o 
maior número de publicações individualmente. Já Michelle Hanlon possui o maior número de 
citações na relação entre o número total de publicações e as publicações em pesquisa 
tributária. Em relação aos periódicos “A1”, os que mais publicaram foram TAR e CAR; para 
os periódicos “A2” foi o JIAR; e para os periódicos “B”, foram JIAAT e JAT. Nessa 
perspectiva, a produção anual tem caído nos periódicos “B” e se elevado nos periódicos 
“A2”, sugerindo que as pesquisas em contabilidade tributária estão melhorando a qualidade. 
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Tax Management and Capital Market: Analysis of scientific 
researches from 2000 to 2012 
 
ABSTRACT: This work is a research of the survey type, based on scientific production 
related to tax management (TM) and researches about Accounting and Capital Markets 
published in the main international journals during the period from 2000 to 2012, ranked by 
CAPES as level A1, A2 and B, in the field of Accounting, Economics, Business and Finance. 
The methodology consists on a bibliometric study of descriptive nature, with a qualitative 
approach. For this purpose, it was analyzed 15,095 papers in journals listed by CAPES in 
which 760 papers are related to the research focused on tax accounting representing 5.03% 
of publications, and 143 of these papers (18.82%) are related to the tax accounting and 
capital markets. The results suggest that the main topics in those researches were TM and 
firm value (14.69%), TM and stock returns (13.99%), and TM and quality of earnings 
(9,09%). Among authors, Mihir A. Desai is the author who has more papers, and John R. 
Graham is the most cited and generally has the largest number of publications individually. 
Michelle Hanlon has the highest number of citations about the associating the total number 
of publications and publications on tax research. Relating to the periodicals, "A1" were more 
published by TAR and CAR, "A2" by JIAR and "B" by JIAAT and JAT. In this sense, the 
annual production has decreasing publications in the periodic "B" and rising in the periodic 
"A2", suggesting that researches about tax accounting are improving their quality. 
 





A divulgação dos trabalhos em congressos e periódicos é o meio mais 
utilizado para a comunicação científica, quer em âmbito nacional, quer internacional, 
e tem por finalidade contribuir para a evolução das pesquisas em diferentes áreas do 
conhecimento. No cenário internacional, as pesquisas envolvendo o gerenciamento 
tributário (GT) e o mercado de capitais têm recebido atenção especial, mas com 
baixa frequência de pesquisa quando comparada a outras áreas da linha de 
pesquisa em Contabilidade e Mercado de Capitais. Talvez não pela sua importância, 
mas pela complexidade relacionada às questões econômicas, de legislação e da 
interdisciplinaridade que permeia os tributos. 
Nessa perspectiva, Oler et al. (2009) pesquisaram os periódicos 
internacionais Accounting Organization and Society, Contemporary Accounting 
Research, Journal Accounting and Economics, Journal Accounting Research, 
Review Of Accounting  Studies, The Accounting Review e verificaram que as 
pesquisas internacionais envolvendo a contabilidade tributária (CT) tiveram uma 
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artigos publicados, quando comparado com temas como: contabilidade financeira 
(55%); contabilidade gerencial (25%); auditoria (20%). Fica, portanto, evidente que 
há poucos estudos relacionados à contabilidade e ao mercado de capitais quando 
comparado com a quantidade de estudos realizados em outras linhas de pesquisas 
em contabilidade, e ainda, mesmo dentro da linha de pesquisa em contabilidade e 
mercado de capitais, existem poucos estudos e pesquisas envolvendo as questões 
tributárias. 
No Brasil, poucos autores têm dado enfoque sobre contabilidade tributária e 
mercado de capitais, quais sejam: Paulo, Martins e Corrar (2007); Formigoni, 
Antunes e Paulo (2009); Formigoni et al. (2012); Ferreira et al. (2012); Resende e 
Nakao (2012); Machado e Nakao (2012) e Martinez e Passamani (2012).  
À luz dessas considerações, a questão orientadora do presente estudo é: 
Em relação ao gerenciamento tributário e ao retorno financeiro das ações, quais são 
os tópicos que obtiveram maior relevância, os principais periódicos, artigos e autores 
com maior número de publicações científicas? 
Dessa forma, o objetivo geral deste artigo é, portanto, fazer uma 
investigação bibliométrica sobre essa questão, bem como oferecer sugestões para 
trabalhos futuros. 
2. REVISÃO DA LITERATURA 
O estudo inicial em pesquisa tributária deu-se a partir do artigo Some 
Corporate Problems Created by Income Tax Laws (HIMMELBLAU, 1927) publicado 
na The Accounting Review. Depois, outras pesquisas foram iniciadas a respeito de: 
contabilidade tributária, no The Income Tax-Accounting Aspects (MOYER, 1928); 
imposto de renda, no Federal income taxation (KLEIN, 1931); relação entre os 
tributos e as ações das companhias, no Taxability of Stock Dividends under Federal 
and State Laws (KERRIGAN, 1936); e ganhos de capital em função dos tributos, no 
Capital-Gains Taxation (ATLAS, 1938). 
Ressalta-se, ainda, que o estudo de maior relevância envolvendo tributos e 
mercado de capitais foi desenvolvido por Modigliani e Miller (1958), intitulado The 
cost of capital, corporate ﬁnance and the theory of investment, que representa um 
clássico das finanças corporativas. Para Shackelford e Shevlin (2001), Modigliani e 
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tiveram o mesmo efeito na contabilidade tributária. Inclusive, na década de 1980, 
houve um desinteresse pela pesquisa em contabilidade tributária, explicado em 
parte pelo paradigma de Scholes-Wolfson, que considera as questões 
microeconômicas e de legislação fatores de complexidade no desenho metodológico 
da pesquisa tributária. 
Entretanto, há sete estudos internacionais que tratam da revisão da 
pesquisa em contabilidade tributária. Shackelford e Shevlin (2001), por exemplo, 
detalharam a coordenação de fatores tributários e não tributários, os efeitos dos 
impostos sobre os preços dos ativos e a tributação multijurisdicional do comércio 
internacional e interestadual. A esse respeito, Maydew (2001) trouxe uma discussão 
sobre o estudo de Shackelford e Shevlin (2001) evidenciando as principais 
contribuições e limitações existentes nessa investigação, traçando, ainda, direções 
para futuras pesquisas. 
Graham (2003), por sua vez, investigou a política fiscal relacionando-a com 
a estrutura de capital nacional e multinacional, política de pagamento, política de 
remuneração, gestão de riscos e organizacional, explicando como os impostos 
podem afetar a tomada de decisões corporativas e o valor da firma. Em 2006, 
Graham fez uma revisão dessa investigação, avançando em relação ao estudo 
anterior. 
Já Hanlon e Heitzman (2010) fizeram um levantamento acerca da 
investigação fiscal analisando o papel informativo da despesa tributária, a evasão 
fiscal das empresas, a tomada de decisões corporativas, incluindo investimentos, 
estrutura de capital, forma de organização, além dos impostos e preços de ativos. 
Li e Cai (2011), usando a teoria de Modigliani e Miller, discutiram temas 
importantes na pesquisa de mercado de capitais e tributação com a intenção de 
disseminar e promover o interesse dos pesquisadores, considerando que a China 
proporciona um terreno fértil às pesquisas em tributação e mercado de capitais. 
Graham, Raedy e Shackelford (2012) fizeram uma revisão da literatura sobre 
contabilidade tributária e evidenciaram quatro aspectos: as empresas têm altos 
custos tributários; o usuário mais importante da informação tributária são as 
autoridades fiscais; a informação tributária pode servir como medida alternativa do 
lucro por não ser um componente da receita operacional. 
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Autores Tema Periódico Citações Citação/ano 
SHACKELFORD 
e SHEVLIN (2001) 
Empirical tax research in 
accounting JAE 360 32,73 
GRAHAM (2003) Taxes and Corporate Finance: A Review RFS 357 35,70 
GRAHAM (2006) A Review of Taxes and Corporate Finance 
Foundations and 
Trends in Finance 129 21,50 
HANLON e 
HEITZMAN (2010) A Review of Tax Research JAE 112 56,00 
Fonte: Dados da pesquisa, 2013. 
 
2.1 REVISÃO DA LITERATURA 
Diversos autores consideram que a relação tributária e o retorno financeiro 
das ações estão bem definidos. Nesse sentido, foram encontradas evidências dessa 
relação em diversos países, tais como: Austrália (RICKETTS; WILKNSON, 2008); 
Korea (BONG, 2010; LIM, 2012); Indonésia (SUTANTO; JAUHARI, 2011); China 
(TANG, 2012); Rússia (MIRONOV, 2010); Japão (HASEGAWA et al., 2012); Canadá 
(ZENG, 2009); Estados Unidos (DIEHL, 2010; KIM; LI; ZHANG, 2011); Tailândia 
(YILING, 2011), dentre outros. Desse modo, muito embora esse campo de estudo 
tenha alcançado alguma maturidade, para Graham, Raedy e Shackelford (2012), 
uma série de questões ainda permanece sem solução, conforme será demonstrado 
no Quadro 1 (Capítulo 5). 
Em relação às linhas de pesquisa recentes, os estudiosos investigam e 
analisam a relação do preço das ações com itens fiscais variáveis e diferidos como 
variáveis explicativas. Os pesquisadores incluem, ainda, outras variáveis explicativas 
para identificar, por comparação, o impacto dos tributos diferidos no retorno 
financeiro das ações. 
A esse respeito, Yiling (2011) investigou o efeito da Book-Tax-Differences 
(BTD) na qualidade dos lucros e no retorno das ações, chegando à conclusão de 
que as BTDs positivas e negativas reduzem a persistência do lucro. Nesse sentido, 
Blaylock, Shevlin e Wilson (2012) encontraram evidências que, em média, grandes 
BTDs positivas são um sinal útil da qualidade do lucro e refletem lucros mais baixos 
e accruals persistentes. 
Kim, Li e Zhang (2011) verificaram que, coetaris paribus, a elisão fiscal está 
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GR facilita o comportamento oportunista acumulando más notícias por longos 
períodos, levando o preço da ação a cair. 
Comprix, Graham e Moore (2011) separaram as BTDs em permanentes e 
temporárias e descobriram que ambas estão associados positivamente à incerteza 
do mercado. Corroborando, Tang (2012) separou as BTDs em normais (NBTD) e 
anormais (ABTD), investigando se as informações oportunistas e de regulamentação 
contidas na BTD influenciam diferentemente na persistência do lucro. Os resultados 
sugerem que ABTD e NBTD podem fornecer informação adicional sobre a 
persistência do lucro para além da informação em accruals discricionários e totais. 
Dhaliwal, Erickson e Li (2012) investigaram também se os impostos afetam o 
coeficiente de resposta do lucro (ERC). As evidências indicam que quando a taxa de 
imposto sobre os dividendos aumenta, o ERC diminui para as empresas com 
dividend yield elevado e cujo investidor marginal é não sofisticado. 
 
3. METODOLOGIA 
A metodologia aplicada foi um levantamento do tipo Survey, estudo 
bibliométrico de natureza descritiva, com abordagem qualitativa, no intuito de 
identificar o perfil das produções científicas com o tema GT e mercado de capitais. 
Para tanto, foram investigadas as temáticas das publicações científicas em 
contabilidade tributária e o mercado de capitais, no período de 2000 a 2012, 
buscando estabelecer a relação entre a quantidade de publicações nessa área e a 
quantidade total de publicações por periódico, quais os autores e os journals que 
mais publicaram e quais os autores e artigos mais citados. 
A escolha do período foi devido a eventos que provocaram mudanças no 
ambiente contábil, os quais foram ocasionados pela crise financeira mundial, 
evidenciadas pela Lei Sarbanes-Oxley, pelas regras contábeis introduzidas pela Lei 
nº 11.638/07 de convergência com as normas internacionais e pela Lei nº 11.941/09, 
que instituiu o Regime Tributário de Transição (RTT). 
A amostra foi obtida a partir de 15.105 artigos publicados nos principais 
journals internacionais da área de Contabilidade, Administração, Economia, 
Finanças, que de alguma forma apresentam relações com a pesquisa tributária e o 
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Em relação ao levantamento da quantidade de citações nos artigos 
relacionados, foi realizado por meio dos sites Social Sciences Research Network 
(SSRN) e Google Scholar. Dessa forma, foram verificados 39 journals classificados 
pelas regras de atualização WEBQUALIS da área de Administração, Contabilidade e 
Turismo, conforme o Comunicado nº 002/2012, do Ministério da Educação; sendo 
onze periódicos A1, quatorze A2, cinco B1, cinco B2 e quatro B3. A Tabela 2 
sintetiza os periódicos, a classificação (C) e o Fator de Impacto (FI). 
Tabela 2 – Lista dos Periódicos Internacionais usados na Pesquisa 
                                       Journals FI C Journals FI C 
Review of Financial Studies  (RFS) 4.748 A1 Journal of International 
Accounting Research (JIAR) 
- A2 
Accounting, Organizations, and 
Society (AOS) 
2.878 A1 Journal of Management 
Accounting Research (JMAR) 
- A2 
Journal of Accounting and Public 
Policy (JAP) 
1.048 A1 The Journals Economics and 
Finance (JEF) 
1.685 A2 
Journal of Finance (TJF) 4.218 A1 Management Accounting 
Research (MAR) 
1.333 A2 
Journal of Financial Economics (JFE) 3.725 A1 Journal of Corporate Finance (JCF) 1.447 A2 
Journal of International Business 
Studies (JIBS) 
3.557 A1 Journal of Applied Business 
Research (JABR) 
0.883 B1 
Journal of Accounting 
Research (JAR) 
2.378 A1 Journal of Accounting and 
Economics (JAE) 
3.281 B1 
Contemporary Accounting Research 
(CAR) 
1.431 A1 International Tax and Public 
Finance (ITPF) 
0.541 B1 
Accounting Horizons (AH) 1.706 A1 Review of Accounting and Finance 
(RAF) 
0.098 B1 
Review of Accounting Studies (RAS) 2.022 A1 Journal Corporate Accounting & 
Finance (JCAF) 
- B1 
The Accounting Review (TAR) 1.920 A1 Journal Management and 
Governance (JMG) 
- B2 
Tax Law Review (TLR) 3.600 A2 Accounting History (AHT) - B2 
Review of Quantitative Finance and 
Accounting ( RQFA) 
0.896 A2 International Review of Finance 
(IRF) 
- B2 
Journal of Business Finance & 
Accounting (JBFA) 
0.689 A2 Journal Accounting and Taxation 
(JAT) 
- B2 
International Journal of Accounting, 
Auditing and Performance 
Evaluation (IJAPE) 
- A2 Journal of International 
Accounting, Auditing and 
Taxation (JIAAT) 
- B2 
Journal of Accounting, Auditing and 
Finance (JAAF) 
- A2 The Journal of the American 
Taxation Association (JATA) 
- B3 
Abacus 0.860 A2 Accounting & Taxation (AT) - B3 
Managerial Auditing Journal (MAJ) 13.069 A2 The Journal of Investing (TJI) - B3 
The International Journal of 
Accounting (TIJA) 
0.784 A2 The Accounting Educators' 
Journal (TAEJ) 
- B3 
Accouting & Finance (AF) 0.646 A2 - - - 
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Da análise de 15.105 artigos obtidos nos periódicos internacionais 
encontrados no período de 2000 a 2012, identificamos 758 artigos relacionados com 
a contabilidade tributária (5,02%), e destes, 143 artigos (18,87%) apresentam  
pesquisas em GT e em mercado de capitais, distribuídos de acordo com os 
principais tópicos, constantes da Tabela 3, a seguir. Alguns artigos analisados 
abordaram mais de um tópico, neste caso, selecionamos o tópico primário objeto da 
pesquisa. 
Tabela 3 – Enfoque das pesquisas em contabilidade tributária e mercado de capitais 
Contabilidade Tributária e Mercado de Capitais 
Tipologia Subtipologia Qnt % 
Gerenciamento Tributário (GT) 
Valor da empresa 21 14,69 
Retorno das ações 20 13,99 
Qualidade do lucro 13 9,09 
Custo de capital 8 5,59 
Ganho de Capital 8 5,59 
Compensação de executivos 6 4,20 
Política de dividendos 5 3,50 
Governança 5 3,50 
Derivativos e Opções de Ações 4 2,80 
Auditoria 4 2,80 
Disclosure 4 2,80 
Crescimento da Firma 3 2,10 
Incentivos 3 2,10 
Outros 24 16,78 
Gerenciamento de Resultado (GR) e Gerenciamento Tributário 15 10,49 
Total de artigos pesquisados 143 100 
Fonte: Dados da pesquisa, 2013. 
Identificamos, na página do SSRN, que Mihir A. Desai é o autor que mais 
publica pesquisas relacionadas com a contabilidade tributária e mercado de capitais 
(individualmente ou junto a outros autores) e que John R. Graham é autor com maior 
número de publicações individuais.   
Quanto ao percentual de publicações, o índice de artigos com um autor foi 
de 10,10%, com dois autores 29,33%, com três autores 51,44% e com quatro 
autores foi de 8,65%, e apenas dez autores juntos publicaram 47,16% das 
pesquisas em contabilidade tributária. Ademais, Douglas A. Shackelford foi o autor 
com maior relação número de publicações/publicações em pesquisa tributária; 
enquanto que o autor mais citado foi Graham (23,18%), embora seja Michelle 
Hanlon quem possua a maior relação citações totais/citações em contabilidade 
tributária (71,06%). 
Tabela 4 – Autores que mais publicaram e mais citados nas pesquisas internacionais em 
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Class/Autor Publicação CT 
Artigos 
publicados % Class/Autores Qnt/Cit Cit/CT % 
1º DESAI 33 90 36,67 1º GRAHAM 4758 1103 23,18 
2º SHACKELFORD 28 35 80,00 2º HANLON 774 550 71,06 
3º DHALIWAL 27 49 55,10 3º DESAI 1119 477 42,63 
4º HANLON 23 33 69,70 4º SHACKELFORD 362 361 99,72 
5º GRAHAM 18 73 24,66 5º SHEVLIN 844 270 31,99 
6º DHARMAPALA 17 39 43,59 6º REGO 364 249 68,41 
7º SHEVLIN 16 37 43,24 7º DHALIWAL 307 239 77,85 
8º LI 16 37 43,24 8º DHARMAPALA 270 213 78,89 
9º ROBSON 16 20 80,00 9º LI 238 197 82,77 
10º MAYDEW 14 28 50,00 10º MAYDEW 351 167 47,58 
Fonte: dados da Pesquisa, 2013. 
Dentre os artigos pesquisados, o mais citado é o Taxable income, future 
earnings, and equity values, de Lev e Nissim (2004), publicado no The Accounting 
Review, com 188 citações e índice de 23,5 citações/ano. Além disso, fora do nosso 
período de levantamento, identificamos no periódico Journal of Financial and 
Economics que entre os artigos mais citados de John R. Graham estão Debt and the 
marginal tax rate (Graham, 1973), com 659 citações e índice 6,5 citações/ano, que 
foi o primeiro artigo relacionado com Proxies for the corporate marginal tax rate 
(Graham, 1996), sendo 379 citações e índice de 5,6 citações/ano.   
Em relação aos periódicos da área de Contabilidade, Economia, 
Administração e Finanças, classificados pela CAPES como nível A1, A2 e B, temos: 
TAR (8,07%) e CAR (7,28%) como periódicos A1 que mais publicaram no período, 
sendo que a produção anual das pesquisas em contabilidade tributária/total de 
pesquisas publicadas oscilou de 1,47% a 4,76%, tendo diminuído nos últimos anos 
nos periódicos A1.  
Quanto aos periódicos A2, o que mais publicou no período foi TLR (63,24%), 
mas, por ser um journal de área subjacente, os temas possuem focos secundários 
nas questões contábeis. Portanto, JIAR é o mais prolífero da área contábil, com 
5,26% da produção no período. Foi verificado também que a produção anual das 
pesquisas em contabilidade tributária/total de pesquisas publicadas oscilou entre 1% 
a 6,44%, tendo crescido nos últimos anos nos periódicos A2, enquanto que a média 
do período pesquisado foi de 3%. 
Os periódicos B com maior percentual de publicação foram JATA (74,82%) e 
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pesquisas possuem foco secundário no que diz respeito à contabilidade tributária. Já 
os journals com foco primário na contabilidade tributária que mais publicaram sobre 
o assunto foram JAT (32,43%) e JIAAT (14,06%).  Foi verificado ainda que a 
produção anual das pesquisas em contabilidade tributária/total de pesquisas 
publicadas oscilou de 7,85% a 14,44%, enquanto a média do período foi 10,93%, 
sendo, portanto, superior à produção dos periódicos de categorias A1 e A2. 
Entretanto, as evidências indicam que essa relação tem se modificado ao longo dos 
anos, uma vez que nos periódicos de melhor qualidade, como A2, o índice tem se 
elevado de forma discreta, sugerindo que as pesquisas em contabilidade tributária 
estão melhorando em qualidade e quantidade. 
 
4.1 PESQUISAS NACIONAIS 
No Brasil, há raras pesquisas na área de contabilidade tributária. Para 
Formigoni et al. (2012, p. 42), poucos trabalhos analisam a relação entre o sistema 
tributário e o sistema contábil. Ferreira et al. (2012), por sua vez, observam um 
número restrito de pesquisas desenvolvidas com dados brasileiros e afirmam que, 
por se tratar de uma literatura relativamente recente, sugere-se um aprofundamento 
do tema por meio de pesquisas futuras acerca de questões ainda não contempladas. 
Nesse contexto, Paulo, Martins e Corrar (2007) buscaram verificar se o 
diferimento tributário aumenta a detecção do GR nas companhias brasileiras, visto 
que há evidências de que o diferimento tributário não aumenta o poder preditivo dos 
modelos analisados. No entanto, a maioria dos trabalhos está direcionada ao 
contexto norte-americano, que supostamente apresenta diferentes fatores 
motivadores para o GR se comparado ao Brasil, onde existe a ﬂexibilidade do 
método parcial de reconhecimento do diferimento tributário. 
Formigoni, Antunes e Paulo (2009) analisaram o nível de GR por meio dos 
accruals discricionários e não encontraram evidências estatisticamente significativas 
de que haja a manipulação de resultados e/ou de tributos pelas companhias abertas 
brasileiras.  
A esse respeito, Pohlmann e Iudícibus (2010) testaram a validade de 
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capital das grandes empresas no Brasil, encontrando relação positiva entre o nível 
de tributação do lucro e o grau de endividamento. 
Formigoni et al. (2012) verificaram, ainda, se o GR contábil é incentivado por 
questões tributárias. Porém os modelos econométricos têm baixo poder preditivo, 
por conseguinte, não se pode afirmar que os incentivos tributários afetam a 
mensuração dos componentes contábeis patrimoniais e de resultado das 
companhias brasileiras. 
Ferreira et al. (2012) encontraram evidências de que a maioria das entidades 
gerencia seus resultados na mesma direção do sinal observado da BTD e, dessa 
forma, evita sinalizar a baixa qualidade do lucro; e que o tamanho da firma e a 
adoção do RTT estão relacionados, de forma inversamente proporcional, com o 
nível dos accruals discricionários. 
Resende e Nakao (2012), por sua vez, analisaram se os incentivos fiscais, 
medidos pelo lucro tributável, afetam o nível de GR, e encontraram evidência de que 
existe uma relação negativa entre lucro tributável e GR. 
Já Machado e Nakao (2012) verificaram, no período em que não havia 
neutralidade tributária (1994 a 2007), se as normas contábeis atenderam aos 
interesses dos investidores e aos do fisco, e constataram que a média do lucro 
tributável foi significativamente maior que a do LAIR. Apesar da atitude oportunista 
dos gestores, as normas contábeis para os investidores e para o fisco têm atendido 
aos seus respectivos interesses econômicos. 
Martinez e Passamani (2012) encontraram evidência de que a BTD tem 
informação relevante para estimar o lucro e o retorno de empresas brasileiras 
listadas e fornecem indícios para identificar a qualidade e a persistência do lucro, 
bem como parâmetros para a avaliação da firma, o retorno futuro das ações, os 
impactos sobre a classificação de crédito e a interpretação do lucro tributável. 
Vello e Martinez (2012) analisaram, ainda, se o risco de mercado é 
influenciado por um eficiente planejamento tributário da firma. Desse modo, 
encontraram relação negativa e significante entre o risco de mercado e o índice de 
eficiência de planejamento tributário da firma que têm boas práticas de governança. 
Diante do exposto, verifica-se que o campo de pesquisa envolvendo a 
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As pesquisas mostram que não tem havido um consenso entre os autores quanto 
aos seus achados e quanto aos modelos adequados para verificar o efeito do GT à 
realidade brasileira. Nas pesquisas internacionais recentes, os autores sugerem 
opções de investigação dessa relação, o que torna esse tipo de investigação ainda 
mais interessante de ser estudado. 
 
5. CONSIDERAÇÕES FINAIS 
Embora seja evidente que os estudos relacionados com a contabilidade e 
com o mercado de capitais estejam bastante disseminados no mundo inteiro, a 
intenção da nossa pesquisa foi divulgar o estado da arte nas pesquisas em 
contabilidade tributária, alertando os pesquisadores brasileiros para a necessidade 
de estudos nessa linha de pesquisa. 
Como já evidenciado, dos resultados da análise de 15.095 artigos 
pesquisados, no período 2000 a 2012, apenas 760 deles (ou seja, 5,03%) tratam de 
pesquisas voltadas à contabilidade tributária, e destes, 143 artigos (18,82%) 
relacionam-se com as pesquisas em GT e mercado de capitais. Dentre os principais 
tópicos estão: a relação entre GT e valor da firma (com 14,69%); GT e retorno 
financeiro das ações (com 13,99%); e a relação GT e a qualidade do lucro (com 9, 
09%). 
Desse modo, torna-se evidente a baixa produtividade de pesquisas 
relacionadas com a contabilidade tributária. Periódicos como JIBS e JMG, por 
exemplo, não publicaram nenhum artigo relacionado ao tema, já TAEJ publicou 
apenas um artigo em 2011. Os periódicos A1 que mais publicaram foram TAR 
8,07% e CAR 7,28%. Dentre os periódicos A2 o JIAR foi o mais produtivo com 
5,26%. Os periódicos B que mais publicaram foram JIAAT com 14,06% e JAT com 
32,43% de produção.  
A produção anual das pesquisas em contabilidade tributária em relação ao 
total oscilou de 7,85% a 14,44%, e a média do período foi de 5,89%, sendo superior 
à produção dos periódicos A1 e A2. Entretanto, constatamos que essa relação tem 
caído ao longo dos anos e se elevado nos periódicos A2, sugerindo que as 
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Considera-se, portanto, que a contabilidade tributária em relação ao 
mercado de capitais é um campo fértil para estudos empíricos no Brasil, pela 
escassez de estudos e pelas características do mercado de capitais e do sistema 
tributário. O Brasil proporciona um terreno fértil para as pesquisas, visto que somos 
um país emergente e que a tributação brasileira possui características diferentes dos 
demais mercados, como, por exemplo, a tributação sobre a receita, a quantidade 
excessiva de tributos com alíquotas diferentes e a elevada carga tributária. 
Destacamos, por essa razão, no Quadro 1, tópicos relevantes e carentes de novos 
estudos. 
Quadro 1 – Questões de pesquisa em contabilidade tributária ainda não resolvidas 




I – Por que os gestores não usam a contabilidade tributária para atender ou superar 
os ganhos anteriores? 
II – Há pouca informação relacionada com a forma como os usuários das 
demonstrações financeiras veem o GR das contas fiscais. Como os analistas e o 
mercado veem essa manipulação? Como as autoridades fiscais usam o que é 
divulgado para avaliar a situação tributária da firma? 
III – Dado o critério permitido pela Accounting Principles Board (APB) n º 23, sugere-
se analisar a opção de adiar o reconhecimento dos tributos sobre o lucro das 
companhias estrangeiras com sede nos EUA. 
IV – Graham et al. (2011) e Graham, Raedy e Shackelford (2012) apresentam 
evidências de que os gestores valorizam a capacidade de adiar o reconhecimento 
dos impostos tanto quanto eles valorizam a capacidade de adiar os pagamentos de 
caixa reais. Essa opção está se tornando popular e precisa de mais pesquisas. 
V – Além de GR, a opção em APB nº 23 para reduzir o Effective Tax Rate (ETR) 
fornece oportunidade de estudar a importância dos gestores sobre a ETR. 
VI – Como nas demonstrações a despesa tributária ocorre após lucro operacional, a 
sua manipulação não afeta o lucro operacional e, por vezes, não afeta o lucro 
líquido, itens fundamentais na declaração da renda. Nesse caso, seria interessante 
ter a evidência empírica da colocação da despesa tributária na declaração da renda 
sobre a escolha da administração para o GT. 
VII – A literatura existente ignora implicações de auditoria de gestão das contas 
fiscais. À luz do papel contraditório do Internal Revenue Service (IRS), as contas 
fiscais proporcionam um ambiente para perguntas importantes e interessantes. 
VIII – Adotando o International Financial Reporting Standards (IFRS), seria 
interessante ver o que acontece com a magnitude de lucros rotulados como 
permanentemente reinvestidos. 
Autores Sugestões de Pesquisadores Nacionais  
Ferreira et 
al. (2012) 
I – Análise cross-country (segregando code law e common law) permitiria evidenciar 
se a relação entre BTD e GR segue em linha com os resultados evidenciados no 
mercado brasileiro ou se apresenta diferentes níveis, bem como se está relacionada 
com diferentes tipos de incentivos. 
II – Estudos que explorem não só o impacto do GR no mercado acionário, mas a 
resposta do investidor a diferentes níveis de BTD. 
III – A extensão do espaço temporal bem como a aplicação de novos modelos 
econométricos seriam interessantes no intuito de aumentar a robustez dos achados. 
Formigoni et 
al. (2012) 
I – Pesquisar a influência da legislação tributária face aos interesses pela divulgação 
dos relatórios contábeis, comparando as características institucionais e 
organizacionais presentes nas empresas brasileiras. 
II – Realizar estudos utilizando uma base de dados que abarque o período a partir 
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III – Buscar outras formas de evidências para detectar GR contábeis, através da 
depuração dos elementos que compõem a base de cálculo do imposto de renda, 




I – Analisar se as normas contábeis continuarão atendendo aos interesses do fisco e 
dos investidores mesmo após a desvinculação das contabilidades fiscal e contábil. 
II – Analisar se o baixo lucro tributário das empresas decorre de planejamento 




I – Até o momento, no mercado brasileiro, pesquisas envolvendo o planejamento 
tributário e o erro da previsão dos analistas ainda não foram realizadas. 
Fonte: Elaboração própria, 2013. 
Além dessas questões e com base na literatura, sugere-se pesquisar 
também o efeito do GT em relação ao fluxo de caixa e ao valor da firma; questões 
estratégicas relacionadas com a agressividade fiscal; o efeito da elisão fiscal no 
crescimento da firma; o efeito de planejamento tributário na qualidade da informação 
do lucro; a relação entre GT e os incentivos a concessões de opções aos gestores; 
se a BTD explica as diferenças de custo de capital entre as firmas; questões de 
natureza comportamental relacionadas ao GT; efeitos das políticas fiscais na 
distribuição de dividendos; relação entre o GT e a governança corporativa; e se o 
conteúdo da informação nas firmas com alto planejamento tributário é menor do que 
nas com baixo planejamento tributário. 
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